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チリの経済自由化過程
—ーヒ°ノチェト政権の民営化を中心として—
木田和雄
I はじめに一一民営化までの前史
1818年にスペインからの独立を果たしたチリは，イギリスの産業革命を契
機とする世界貿易の飛躍的拡大におうじて，小麦をはじめとする農産物およ
び銅・硝石を中心とする鉱産物の生産と輸出に経済の重点をおくようになっ
た。その後，イギリス資本主導下の硝石採取業，ついで20世紀に入ってアメ
リカ資本支配下の銅鉱業が発展し，鉱産物輸出に大きく依存する経済構造が
形作られた！）。 しかし， この単一輸出経済から得られる相対的に潤沢な歳入
によって，すでに前世紀末，チリにはかなり堅固な中央集権国家と官僚機構
とが樹立されていたのである。
チリの社会保障計画は1920年代初めに発足したし，家族手当制度も1934年
に創始された。しかしながら，チリの公営化の歴史をたどるうえでもっとも
重要な道標は， 1939年の人民戦線政府による「産業開発公団 (laCorpora-
ci6n de Fomento de la Producci6n-CORFO)」の新設である。 この
CORFOは，製造業， 電力，石油などの産業を育成し， 工業発展の基盤を
固めるうえでまさに画期的な意義を有した2)。
第二次世界大戦中に， CORFOを軸に政府主導型の輸入代替工業化が積
1)木田和雄「チリの社会経済構造」， 岡倉古志郎・寺本光朗編著「チリにおける革
命と反革命」大月書店， 1975年， 11-21ペー ジ。
2)同上書， 23ペー ジ。
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極的に推進され， この間の工業生産成長率は 7.5%に達した3)。戦後， 1958
年の大統領選挙で保守勢力の支持を得た無所属のホルヘ・アレサンドリ
(Alessandri Rodriguez, Jorge)候補が，社会・共産両党の推す社会党の領
袖サルバドール・アジェンデ (AllendeGossens, Salvador)候補に僅差で辛
勝し4)政権に就いた後， 60年代に入って，当時「進歩のための同盟 (Alliance
for Progress)」より強く要請されていた農地改革の立法化に着手した。 そ
れによって初めて，私的部門から公的部門への法人所有権の移転にたいする
法的根拠があたえられることになった5)。続いて1964年に大統領に就任した
キリスト教民主党 (PartidoDem6crata Cristiano-PDC)のエドワルド・
フレイ (FreiMontalva, Eduardo)は，「自由のもとでの革命 (revoluci6n
en libertad)」のスローガンを掲げて， 農地改革法の実施による部分的な
自作農と農業協同組合形態のアセンタミェント (asentamiento)の創出，
銅産業の「チリ化 (chilenizaci6n)」—外資系産銅大企業への政府の株式
参加の比率を高め，輸出収入の増大を図ることを狙いとしており，外資は税
制上の恩典と非国有化保障と引き替えにこれを認めた—，産銅倍増計画の
実施，重化学工業化の推進，低所得者住宅の建設，税制改革による課税負担
の公平化などを行い，チリ経済の構造改革に一定の成果を収めた6)。
フレイの漸進的改革と比べて，アジェンデの改革は実に急進的で広い範囲
にわたっていた。 1970年の大統領選挙に社会・共産両党を中軸とする「人民
連合 (UnidadPopular)」の統一侯補として立候補したアジェンデは， 四
度目の挑戦でついに政権の座を勝ち取った。アジェンデは，早速，議会制度
3)細野昭雄「ラテンアメリカの経済』，東京大学出版会， 1988年， 260ペー ジ。
4)票差は僅か33,000ほどであった。 Phil Gunson, Andrew Thompson, The 
Dictionary of Contemporary Politics of South America, Routledge, 1989, p. 3. 
5) Tomislav Mandakovic, Marcos Lima, "Privatization in Chile: Management 
Effectiveness Analysis," Dennis J. Gayle, Jonathan N. Goodrich (ed.), Priva-
tization and Deregulation in Global Perspective, Pinter Publisher, 1990, p. 
177. 
6)ラテン・アメリカ協会『ラテン・アメリカ事典』 1984年版， 552ペー ジ。
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のもとで社会主義を建設するという人類史上初めての壮大な実験に取り掛っ
た。まず， 15歳以下の児童にたいする 1日0.5リットルの牛乳無料配布から
始まって， 貧困家庭にたいする観光地への無料招待，主要食料品価格の凍
結，バス料金の値上げ抑制，労働賃金の大幅値上げといった主として低所得
層向けの福祉政策，物価・賃金政策を採った後，国有化と農地改革の断行に
踏み切った。国有化の骨子は以下のようなものであった。
① 1971年7月に議会における全会一致の承認を得て，米系産銅大企業が
所有する 5大銅山の国有化を実施する。
② 中央銀行や CORFOなどによる民間銀行の株式買上げを通じて，銀
行を事実上の国家管理のもとにおく―-71年末までにほぼ終了し， 72年
末には政府が銀行の資金ポジションの95%,預金の96%を支配下におい
た。ただし，有力民間銀行の「チリ銀行 (Bancode Chile)」にたいし
ては完全支配ができなかった7)0 
③ 製造業の大企業，中堅企業の国有化を進める一一泣：法措置による国有
化が PDC との交渉決裂によって不可能となったため， 一定の条件を
満たしたばあいに「接収 requisici6n)」と「介入 (intervenci6n)」を
認めた法令を適用して， 72年末までに 200社以上の国有化を実現した。
ちなみに，これらの国有化企業が工業生産に占めるシェアは22%,労働
者数では18%とそれほど高くはなかったのである凡
他方，農地改革は，フレイ政権下で施行され始めた農地改革法の短期間に
おける完全実施を目標に，ひじょうに速いテンポで進められ， 72年8月まで
に「灌漑地基準面積 (hectarearegadia basica)」80ヘクタール以上の農
場の接収をほとんど完了し，これによってチリの大土地所有制に史上初めて
一旦ヒ゜リオドが打たれた。接収地には，先住民族にたいするごく一部の土地
分与を除いて，農業集団化の既定方針通り，協同組合形態の「農地改革セン
ター (Centrode la Reforma Agraria)」と国営農場に近い「生産センター
7)後藤政子「人民連合政府の三年間」，岡倉古志郎・寺本光朗，前掲書， 95ペー ジ。
8)同上書， 104-108ペー ジ。
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(Centro de la Producci6n)」が設立された。これにより，フレイ時代のア
センタミエントと合わせて約40彩の農地が国有化されるにいたった9)。さら
に，アジェンデ政権が国有化の対象を流通業にまで拡大した結果，同政権が
1973年 9月1日にアウグスト・ビノチェト (PinochetUgarte, Augusto) 
将軍の軍事クーデクーによって倒される直前には，チリの GDPに占める政
府部門のシェアがほぽ40彩にまで増加していた一ーもっとも，その増加の一
部は国家の接収によるよりも政府支出の上昇によるものであった一し，ま
た，国営企業や農業の改革部門への補助金が財政支出の55彩にも達してい
た10)。短命に終った人民連合の 3年間は，チリ建国以来，経済に占める公的
部門のシェアがもっとも拡大した時期であったが，クーデター後のビノチェ
トを首班とする「軍事評議会 (juntamilitar)」は，今度は一転して急激な
「民営化 (privatizaci6n)」に乗り出した。チリは,1970年以降， 僅か20年
足らずのあいだに文字通り劇的な公営化と民営化の双方を経験したまことに
稀有な事例である。
以下，本稿では，チリにおける経済自由化過程を，主として民営化に焦点
を合わせながら，第一局面 (1973-78年），第二局面 (1979-83年），第三局
面 (1985-87年）に分けて順に追跡し10, 最後に民営化の帰結にたいする批
判的評価を述べることにする。
I 第一局面 (1973-78年）ー一民営化の開始
軍事評議会は，クーデター直後にアジェンデ政権支持者達にきわめて厳し
9)フレイ政権下の6年間に接収された農場数が1.408で， 面積は356万5,000ヘクタ
ールであったのにたいして，アジェンデ政権は197吟司1月から72年8月の1年9カ
月間に， 3,440農場， 535万5,000ヘクタールを収用した。同上書， 96-98ペー ジ。
10) Paul E. Sigmund, "Chile: Privatization, Reprivatization, Hyperprivatiza-
tion," Ezra N. Suleiman, John Waterbury (ed.), T加 PoliticalEconomy of 
Public Sector Reform and Privatization; Westview Press, 1990, p. 347. 
11)チリが経済危機に陥った1982-83年を一つの局面と考えて， 4局面もしくは4段
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い迫害，弾圧を加えながら，国会の閉鎖，国会議員ならびに地方自治体首長
の解任，人民連合傘下の全政党の非合法化，その他全政党ならびに労働組合
の活動停止などの強権発動を行った。そして， 1974年12月に，軍事評議会の
はなはだしい人権侵害にたいする国際的批判が高まるなかで，同評議会議長
のビノチェトがチリ共和国大統領に就任した。
一方，クーデクー後の経済政策面では，軍事評議会によって経済大臣に任
命されたフェルナンド・レニス (Leniz,Fernando)を筆頭に，シカゴ大学
でミルトン・フリードマン (Friedman,Milton) の指導を受けたマネクリ
スト達を中心とする経済テクノクラートが活躍した。のちに「シカゴ・ボー
イズ (ChicagoBoys)」と呼ばれるようになったこれらの人びとは，市場諸
力が支配的で，国家が補助的役割を演ずるにすぎない経済システムこそ，も
っとも効率的であり，公正でもあると確信していた。このようなシカゴ・ボ
ーイズの自由主義経済信奉が， 「祖国と自由のために戦い， 我が国がマルク
ス主義の束縛に陥ることを避け，秩序と制度を回復する」12)ために， 徹底的
な民営化を主軸とする経済自由化を遂行しなければならないというビノチェ
トの戦略とあいまって，軍事独裁政権のもとで劇的な自由化政策が追求され
ることになった。
まず， 1973年と74年に，接収あるいは介入を受けていた259の国営企業が
元の所有者に返還され，また 200以上の国営農場と事実上の国家管理のもと
にあった諸銀行が，しばしば簿価よりかなり低い価格で民間投資家に売却さ
れた13)。しかし，当時チリ経済は危機的状況にあり，資本市場もごく限られ
た範囲でしか機能していなかったため，外国資本へのアクセスをもつ少数の
財閥系「企業グループ (losgrupos)」しかこの有利な取引に応じられなか
った。銀行の株式取得にはいちおう上限が設けられてはいたが，各企業グル
階に分ける者もいるが， ここでは3局面とする。 DennisJ. Gayle, Jonathan N. 
Goodrich, op. cit., pp. 178-179. 
12)ラテン・アメリカ協会，前掲書， 554ペー ジ。
13) Ezra N. Suleiman, John Waterbury, op. cit., p. 348. 
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ープは規制の抜穴を利用しながら，金融部門と工業部門にたいする支配権を
獲得していった。かくして，一握りの大企業グループヘの経済力の集中がも
たらされた。シカゴ・ボーイズは，アジェンデ時代の物価統制の廃止，現実
的な為替レートの設定，平均 100彩近かった関税の一律10彩への引き下げを
実施した14)。シカゴ・ボーイズは，また，チリがその比較優位と左翼主導の
労働組合活動の停止による低賃金を基礎に，競争力の高い輸出で「ラテンア
メリカの香港」になりうると主張していた。アジェンデ政権末期に推定年率
700彩に上った天井知らずのインフレ， 大幅な財政赤字・経常収支赤字など
の諸問題に対処するため，財政支出の削減を中心とする厳しい総需要抑制
策，いわゆる「ショック療法」が採られた。このショック療法と国際市場に
おける銅価格の低迷とが重なって， 1975年まで GDPのマイナス成長が続
いた。とくに75年には，成長率が一11.3彩まで落ち込んだ。しかし，その後
は銅生産の増加もあってチリ経済は回復に向かい，おおむね良好な実績をあ
げることができた。ことに， 1976-81年には平均 7彩の成長率を達成したた
め15), ウォール・ストリート・ジャーナルがこれを「チリ経済の奇蹟 (the
Chilian economic miracle)」と絶賛した。
この経済自由化の第一局面においては，政府部門がチリ経済に占めるシェ
アが縮小したとはいえ， GDPの25鍬すなわち 4分の 1を占めており，売
上高上位25企業中の10企業がまだ国営企業であった。民営化の初期には，交
通・通信，石油精製，電力，銅採掘・精錬などの重要部門において，労働者
の側に脱国有化の提案にたいする強い抵抗があったからである。これらの諸
部門のなかで，とくに銅産業については，軍事政権の側にもどうしても民営
化に踏み切れない理由があった。というのは，単に銅がチリの主要な外貨獲
14) 1973年の平均税率94彩から， 7碑胡改？に段階的に一律10彩にまで引き下げたが，
その後の経済危機の過程で20鍬さらに35彩に引き上げられた。細野昭雄•恒川恵
市『ラテンアメリカ危機の構図， 累積債務と民主化のゆくえ』， 有斐閣， 1986年，
72-73ペー ジ。
15)もっとも，失業率は一貫して高く，最低水準を記録した1980年でも1彩に上った
のである。細野昭雄，前掲書， 264ペー ジ。
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得源であるからだけではなくて， ドル建ての銅輸出高のlO;lるが外貨で軍事政
権に配分されていたからである16)。
しかしながら，第一局面で民営化されなかった国営企業にたいして，国家か
らの補助金の削減と自由主義経済路線に沿った「合理化 (racionalizaci6n)」
が要求された。国営企業は，公共料金の値上げ，水増し雇用の是正を図る人
員整理ー一これはしばしば，軍事政権にたいする忠誠心の疑わしい者を解雇
する口実をあたえた一一，販売可能な不動産の処分などをよぎなくされたの
である。
公共事業，銅，石油などの諸部門は，それぞれ特別法によって定められた
別個の国営企業となったが， 残りの大多数の国営企業は CORFOによって
統轄され，クーデター直後には当然のことながらその会長に軍人が送り込ま
れていた。総じて経済自由化の第一局面においては，ほとんどすべての国営
企業の主要な管理職に軍人が就かねばならない状況であった。
m 第二局面 (1979-83年）ー~社会サービスの「近代化」
1980年までに，シカゴ・ボーイズの経済自由化政策は，目覚しい成功を収
めたかに思えた。 GDPは年率5-8%で成長し， 外国の投資家がチリに注
目し始めたし， I:.゜ ノチェト自身も， 1980年新憲法草案の国民投票で67形の賛
成票ーー恐らくは不正に操作され相当膨らまされた数字であろう一を得
て，少なくとも1989年まで大統領の指定席が保証された。ヒ゜ノチェト体制の
擁護者達は， 持続的な経済的繁栄が自由主義的市場指向社会の支柱を確立
し，新憲法で明文化された 9年間の移行期間の後は＂入チリが現代の世界で
16)これは当時未公開の法律に拠っていた。 EzraN. Suleiman, John Waterbury, 
op. cit., pp. 348-349. 
17)新憲法によれば， 1989年に国民投票による大統領の選出，上下両院国会議員の選
挙が行われ，民政に移行することになっていたが， もし1988年10月の国民投票でヒ゜
ノチェトが信任されれば， 97年までさらに 9年間，大統領の職に留まることが認め
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もっとも開放された国の一つとなるであろうと考えた。この遠大な理想の実
現に向けて，今度はハーバード大学卒業のエコノミスト，ホセ・ビニェーラ
(Pinera, Jose)に率いられたシカゴ・ボーイズは，過保護で非能率でしかも
政治的に利用されている一連の社会サービスの「近代化 (modernizaci6n)」
と再編成に着手し始めた。ここでの「近代化」とは，長年にわたって政府が
管掌してきた種種の社会サービスに市場原理を導入し，必要に応じて民間部
門へ移管することを意味している。社会サービスの「近代化」計画はひじょ
うに多岐にわたっているが， 本章では高等教育， 保健， 退職年金の 3分野
に限定して論ずることにする。 なお付言すれば， ヒ゜ニェーラの「労働計画
(plan laboral)」では， ストライキ権は解禁されるが， ただし特定の工場
・企業に限って認められる労働組合に個人加入した—クローズド・ショッ
プは不可ー一組合員の過半数の賛成票を得てはじめて権利行使が認められ
る。また労働運動指導者は，いぜんとして全国組織を作ることや政治活動に
関与することを禁止されたままである。
(1) 高等教育の「近代化」 以前は国立チリ大学とその分校の支配下にあ
った国立大学制度を改めて地域毎に分権化すると同時に，既存の公立大学お
よび私立大学—サンティアゴとバルパライソのカトリック大学一―ーにたい
する国庫助成を大幅にカットし，つぎのような 2財源を代りに充当すること
にした。すなわち，第一に授業料を思い切って値上げする。その代りに 196
にインフレ・スライド分をプラスした低利の学費ローンを融資する。ただ
し，学生が留年するか，政治的その他の理由によって退学処分を受けたばあ
いには，直ちにローンを返済しなければならない。第二に，全国的な大学進
学適性検査における序列上位の入学者数を基準に研究費を配分する。これに
よって質の高い学生を集めるための大学間競争を促すことが狙いであった。
しかし，実際にはひじょうに僅かな額の研究費しか利用可能にならなかった。
事実，この新しい制度によって，高等教育のための政府支出が， 1980-88
られた。高橋正明「チリー抵抑の人々， 国民投票へさまざまな波」「世界」第521
号，岩波書店， 1988年， 142-154ペー ジ。
チリの経済自由化過程（木田） (499)263 
年に，上記研究費も含めて， 1983年価格で190億ペソから125億ペソヘとおよ
そ3分の 1も減少した。
さらに，この間に私立大学および私立専門学校の新設が奨励され， 1986年
までに合計18,000人の入学定員を擁する20の私立専門学校が認可され，また
合わせて 6,000人の入学定員をもつ 3私立大学が新設された。チリでは，私
立の高等教育機関のばあい，教授陣のほとんどすべてが非常勤であり，しか
もそれほど経費を必要としない建築学，社会学，教育学，経営学のような学
問領域が多かったので，いわば「安上りの教育」ができたわけである。いず
れにせよ，高等教育の分野でも，市場原理と受益者負担原則が尊重され，民
営重視の傾向が強まってきたといえる 18)0 
(2) 保健サービスの再編 保健の分野では，大掛りで非効率な公共保健制
度が， 1980年に， 編成し直されることになった。従来は， 上流階級と中流
上層階級に属する人びとが，質が高くサービスの良い医療を求めて民間の医
師に掛るばあいでも， 国の保健機関にたいして一定の保険料を払わなけれ
ばならなかったのであるが，この再編によって，公共保健制度から任意に脱
退できるようになった。 1980年代の初期より，公共保健制度からの脱退を
希望する者は，政府が監督する民間の「健康保障協会 (lnstitutode Salud 
Previsional-ISAPRE)」に，留保していた保険料を払い込むことが可能と
なった。被雇用者の約12彩が民間の ISAPREを選択したが，この保険料は
俸給の 4彩—83年以降は物価スライド方式により 6 彩ー一ーにも上った。ち
なみに，軍隊は多額の補助金を受ける独自の保健制度を有していた。
公共保健機関は，地域毎に25部門に分権化され，中央政府が地域および都
市の保健計画を支援する方式に改められた。しかしながら，都市によっては
市当局が自らの基金から保健計画を助成しているところもあり，また地域毎
の1人当り医療費も相当に異なるため19), 保健計画にたいする政府支援の方
18) Ezra N. Suleiman, John Waterbury, op. cit., pp. 350-351. 
19)サンティアゴ市内を例にとると，高所得階層が住む地区と低所得階層が住む地区
とのあいだには， 1人当りの医療費に 1,300彩もの格差があると推定されていた。
ibid., p. 352. 
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法も多種多様であった。ともあれ，新しい保健制度の批判者達は，これによ
って高所得階層が恩恵に浴した反面，大多数のチリ人にとっては，その保健
水準の悪化が指摘できると主張している。 さらに， ISAPREは，加入登録
に制限があるうえに，重症患者の契約を取り消すという非難も聞かれた。チ
リは，これまで保健・医療の面ではラテンアメリカの最先進国の一つである
ことを誇ってきたが， 1980年に， 1977年ペソで50億ペソであった保健関係の
財政支出が，およそ 5年後には38億ペソに減少し，その財政支出全体に占め
るシェアも14%から 7%へと半減したのである20)0 
(3) 退職年金の民営化 もっとも議論が多いが，同時にもっとも成功した
事例とみなされているのが， 退識年金の民営化である21)。ヒ゜ノチェト政権
は， 1981年より，約50の大幅に異なる諸計画から成っていた従来の社会保障
制度を段階的に廃止した。その一環として， ヒ゜ニェラ経済相は，現行の賦課
方式22)の退職年金制度がすでに破綻をきたし，不公平感が増大している―
退識者の93%が最低限の年金を受給しているが，年金額の70形までがインフ
レのために目減りしてしまったことにたいして一ーことを明らかにしたうえ
で， 将来の積立方式の年金控除を民間の「年金基金管理会社 (Administra-
doras de Fondos de Pensiones-AFPs)」に委託する提案を行った。こ
れら複数の AFPsはいずれも， 投資による基金運用の健全性については政
府の規制に従わなければならないが23), 個々の強制退職年金受給者の募集を
めぐって相互に競争し合うことになる。すなわち，各従業員は退職時に自己
の AFP通帳を受け取った後，積み立てた退織年金をどの AFPsに移して
も構わないことになっているのである。もちろん，従業員は旧制度のもとに
留まることもできた。その際は，既得の年金受給権が退職時に現金化可能な
20) ibid. 
21) Eliana Cardoso, Ann Helwege, Latin American's Econoomy: Diversity, 
Trends, and Conflicts, MIT Press, 1992, p. 175. 
22)年金給付に必要な財源をその年々に調達する方式。
23) AFPsの投資はほとんど専ら政府債券と担保付き債券に限定されていた。 Ezra
N. Suleiman, John Waterbury, op. cit., p. 357. 
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債券に変換されることになる。 しかしながら， AFP制度のもとでは，月給
からの控除10%に事故・廃疾保険の割増料率を加算しても13.5彩で，これは
政府管掌年金の同様なケースの17~んよりも 3.5彩低く，その分だけ加入者に
有利である。 この年金制度改革によって， 強制雇用主負担が廃止されるの
で，雇用主にとっても労働コストの引き下げにつながるメリットがある。考
えてみれば，政府は雇用者の側も従業員の側もともに拒否しえない提案を行
ったことになる。
停年がごく近い人びとを除いて，有資格者の90%が新制度への切り換えに
応じた。以前はかなり柔軟性のあった停年を一律に女性60歳，男性65歳と決
めたため，新制度への資金圧力は軽減されたけれども，賦課方式の廃止にと
もない，旧制度による年金給付が今や政府予算の25彩を占めるにいたってい
る。全部で12ある AFPsは， セールスマンや広告を使って互いに業績を競
い合った。この新制度発足が，ちょうどチリ経済の深刻な景気後退の直前で
あったので， 移行のタイミングが悪かったように思われたが， AFPsの投
資にたいする政府規制が効を奏して，幸い欠損を出さずに済んだ。
AFP制度の批判者達は， 旧制度も同じように停年を引き上げれば救済さ
れえたはずであり，また新制度が成功したようにみえるのは，政府が旧制度
の年金給付の負担を引き受けたからにほかならないと主張した。そのほか，
一部には AFPsのセー）レスマンや広告費などの過大な営業費を攻撃する者
もいたが，擁護者達は， AFPs相互間の競争と加入者の AFPs任意選択の
自由が営業費の濫用を防止していると反論した。事実，チリの人びとの多く
は， AFP通帳の退職積立金が毎月増えていくのを自分の目で確かめること
ができるうえに， 官僚的な旧制度に比ぺて AFPsのほうがはるかにサービ
スが良いと感じている。それにもまして重視すべき点は， 1981年6月ー87年
12月の間に， AFP個人口座の実質利回りが， 1982年に GDP成長率ー14彩
を記録したにもかかわらず， 年8-11彩と好調だったことである24)。その
24) ibid., p. 353. 
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後， AFP制度は， ウォール・ストリート・ジャーナルの論説で称賛された
こともあって，国際的注視の的となった。
やがて， AFPs内に蓄積される資金がチリの主要な財源の一つとなった。
そして1985年に AFPsの投資にたいする規制が緩和されて 1社につき 5%
の枠内で，基金の30%まで株式投資を行えるようになり，後述の第三局面に
おける大規模な民営化過程で， AFPsが民営化企業の主たる株式購買者へと
成長することになる。外国金融機関もまた， AFPsに着目し始め， しだい
に AFPsへの投資を増大させた結果，現在では，チリ最大の AFPの「プ
ロ・ビーダ (ProVida)」の株式の40%はバンカーズ・トラストが，第二位
の「サンタ・マリア (SantaMaria)」株の57%はエトナ保険会社がそれぞ
れ所有している。さらにアメリカ国際保険が小規模な 1基金の株式の93%ま
で所有し，日本の諸銀行も別の基金の株の過半の52%を支配している。かく
して，ある研究者は，今や年金基金資産の 3分の 2までが外国企業によって
掌握されていると推定している。
1982年初頭に，チリは深い経済危機に陥った。急激な景気の落ち込みを惹
き起こした国際的・国内的諸要因がさまざまに論ぜられたが，もっとも問題
視されるのは， 1976年いらい大蔵大臣の任にあったセルヒオ・デ・カストロ
(de Castro, Sergio)が採ってきた諸政策であろう。すなわち，ペソの過
大評価に傾いてきた固定為替レート，過度の低関税の維持，外国からの民間
借り入れにたいする制限撤廃， 銀行への規制廃止， 市場による自動調整メ
カニズムヘの過信などである。大製糖会社の倒潰に始まって，経済全体に倒
産の波が押し寄せ，失業が大量に発生した一ー政府のメイクワーク計画を含
めるならば労働者の約 3分の 1に達する-ため， ヒ゜ノチェト政権にたいす
る大衆の抗議が一段と高まった。企業グループの投機用資金融資が銀行の不
良債権と化し，民間銀行2行が倒産，最大手の「チリ銀行」を含む5行が政
府の管理下におかれた25)。1982年には， 前述のように GDP成長率が大き
25)細野昭雄，前掲書， 265ペー ジ。
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なマイナスとなり， チリの抱える累積債務が200億ドル近くに達した。債務
の多くは民間グループの過剰借入れによるものであったが，経済危機に直
面した政府は， これまでの自由主義経済原則を自ら犯して， 外国の民間銀
行団とリスケジューリング交渉を行わざるをえなくなった。結局， デ・カ
ストロ蔵相の解任， ペソの切り下げ， いくつかの企業グループの陶汰に追
い込まれ，この時点では，シカゴ・ボーイズの実験も失敗に終ったかと思わ
れた。
IV 第三局面 (1985-87年）—-国営企業の見切り売却
1982年の経済危機にもかかわらず シカ コ・ホーイズは，テクノクラート
としてなお官僚機構の中枢に留まっていた。関税率は一時的に20彩に引き上
げられる一方，大幅な平価切り下げが行われ26), 再び輸出が増勢に転じた。
危機の後しばらく，伝統的右翼に属する非シカゴ系の蔵相が任命されていた
が， 1985年 2月に，長年デ・カストロが後楯となっていたエルナン・ビュー
チ (Bilchi,Hernan)が大蔵大臣に就任するや，いち早くさらに徹底した民
営化を実施し始めた。今回の民営化計画は，実は， 1980年代の初めに提案さ
れていたのであるが，経済危機のために棚上げされていたものであった。新
規計画では，まず23国営企業の株の30彩を売却し， 1989年までに33国営企業
について完全な民営化に移行させることが明らかにされた。ビューチを指導
者とするシカゴ・ボーイズは，クーデター直後の第一局面における民営化の
誤り一ー特定の企業グループヘの株式取得の集中一—一を避けながら，チリ企
業の所有構造をほぼ全面的に変革して，二度と国営企業の復活を許さないよ
うにするために， つぎのようないくつかの「新機軸 (innovaci6n)」を打ち
26) 1982和6月に，それまで3年間維持されてきた固定為替レートを1ドル39ペソか
ら46ペソヘ切り下げたが，インフレの再燃のためにペソの割高が続き，同年8月に
一旦，変動相場制に移行， 9月から1ドル6をこソの固定相場制に戻した。細野昭雄
•恒川恵市，前掲書， 76ページ。
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(1) 「人民資本主義」の導入
① 株式購入の上限設定 1982年の経済危機によって国家管理のもとにお
かれた銀行の再民営化に着手する際，「人民資本主義(capitalismopopular)」
的な考え方を採り入れることにした27)。そしてその一環として，潜在的投資
家に銀行株を上限の 32,000ドルまで購入することを認め， その 5彩を即金
で，残り95彩を無利子の15年ローンで支払う特別の便宜をあたえた。 しか
も，その払い込みはすべて課税控除の対象となる特典がついていたのであ
る。このような投資家にきわめて有利な優遇措置のおかげで， 1986年までに
最有力銀行の「チリ銀行」と「サンティアゴ銀行 (Bancode Santiago)」
の2行の再民営化は当初計画より 3年早く完了した28)。
② 従業員持株制度の推進 民営化に際して，株式所有の分散化の試みと
同時に，一定比率の株を従業員に売却する試みも採り入れられた。激しい議
論を巻き起こした「太平洋鉄鋼会社 (Companiade Aceros del Pacifico 
-CAP)」の民営化の事例では， 会社の役員および労働者が全株式の41彩
を，特別価格で低利のローンを受けて一一借入人死亡のときは帳消しになる
—購入できるようにするという，従業員にとってたいへん魅力的な計画が
立てられ， 実行に移された。一般に，鉄鋼， 電力， 電話関係の国営企業で
は，民営化のときに従業員が全株式の50彩までを，そのうち10彩は割賦払い
の金銭で，残りは株式で取得することが認められ，その取得株は退職時に時
価で買い戻してもらえるという方法が採用された。またときには，中堅国営
企業のばあい，株式が無償で労働者に直接分配されたり，従業員が100彩の
株を長期・低利の政府融資を受けて取得している事例もみられる29)。PDC
27)株式の分散と大衆化，従業員持株制度の普及などによる資本主義変質論の代表で
ある「人民資本主義」概念は， 195~代から60年代初めにかけて，アメリカを中心
に広く先進諸国で喧伝されたもので，決して「新機軸」ではない。
28) Ezra N. Suleiman, John Waterbury, op. cit., p. 355. 
29)従業員が 100彩の株を所有する企業としては， 元の「計算・情報処理国営会社
(Empresa Nacional de Computacion e Informatica—ECOM)」の例がある。従
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左派の理論家が25年も前に提唱した労働者所有企業の設立に軍事政権が手を
貸すとは，「歴史の皮肉」といわざるをえないが， 労働者管理企業はむしろ
例外で，従業員持株制を採った企業でも，通常，従業員は少数株主で，しか
も取締役会の役員選挙権をあたえられていなかった。
(2) 「債務の株式化」の積極的利用 債務の株式化によって累積債務を減
少させると同時に，チリヘの投資を促進するために，チリ中央銀行は， 1985
年に外国為替規制法の第十九章を公布し —• ，プット・フォア・エクィアイ・ス
ワップの取引手続を明示した30)。この第十九章は外国の投資家を対象とする
規定で，その適用によって， 1986年に200億ドルになんなんとしていた累積
債務の軽減が図られた。この債務のうち，まず86年には総額3億ドルが，っ
いで87年には 6億7,500万ドルが，そして88年の最初の 5カ月間に 6億9,400
万ドルが株式と交換された。また，チリ国民を対象に逃避資本の還流を目的
とする第十八章も同時に公布されており，これら両章の適用によって， 1985
-88年の 3年間にチリの債務残高は41億9,000万ドル縮小した。
第十九章による取引の多くが，第三局面で大大的に推進された民営化計画
のなかで，国営企業の株式購入に向けられた。債務の株式化を利用した民営
化の具体例を 2, 3挙げると，ォーストラリア債券会社は，チリ国営電話会
社 (ENTEL)の政府所有株の 30彩を直接買い上げるとともに， 電話・通
信事業に新技術を提供し，サービスを拡大する代償として別に15彩の株を取
得したし，オースティン火薬会社は，チリ国営火薬会社 (ENAEX)の株式
の77彩を850万ドルで購入した。さらに，バンカーズ・トラスト社はビルマ
イケン (Pilmaiquen)の発電所を，再取得価値の半分の2,080万ドルで買い
業員持株制度については下記文献に詳しい。 WilliamP. Glade, "Privatization in 
Chile," John Heath (ed.), Public Enterprise at the Crossroads, Routledge, 
1990, pp. 157-173. 
30)債務の株式化は， 1985年にチリが外為規制法の第十九章を公布して以来，多くの
債務国に広がることになった。伊藤元重『ゼミナール国際経済入門』， 日本経済新
聞社， 1989年， 234ペー ジ。
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取ったSI)。もちろん，たとえばオーストラリアのプロークン・ヒル社に認め
られたエスコンディーダ (Escondida)銅山開発事業のように，債務の株式
化による新規投資も奨励されたけれども，ピューチの政策目標の力点はむし
ろ民営化促進におかれていたといえよう。
(3) CORFO評議会による決定 CORFOは， 多数の国営企業を統轄し
ており，電力，電話， 通信， 火薬， 製薬関係の企業も含めて， 国営企業の
株の AFPsへの売却を認可する決定を下した。 この CORFOの決定が，
AFPsのリスク評価委員会で承認されて以後， 年金基金の有価証券明細書
の内容が一変したのである。前述のように， それ以前の AFPsの投資は，
政府の規制によって，政府債券と担保付き債券に限定されていたが，民営化
企業の株式購入の認可が従来の AFPsの保守的投資戦略を急転回させたわ
けである。 しかし， AFPsの株式投資は積立基金の30彩以内で， しかも単
ー企業の総株数の 5彩以上を保有することを許されなかった。 このため，
AFPsの資金力が増大するにつれて，基金が投資しうる上限を引き上げる
とともに，認可を受けうる投資範囲を拡大しようとする動きが日増しに強く
なった32)。
このように経済自由化の第三局面で，民営化があまりにも急速に進んだた
め，政府の民営化政策にたいする疑問や批判が国民のあいだから噴出し始め
た。ことにヒ°ノチェト政権末期には，反体制派の新聞や雑誌に民営化批判が
公然と掲載されるようになった。これらの批判はおよそつぎの 4点に集約で
きるであろう。
(1) 国家基本財産の民営化にたいする批判 国営の太平洋鉄鋼会社(CAP)
は，もともと重工業化の要として，政府によって創設され，長年にわたって
国の補助金による助成が続けられてきただけに，あまりにも早い同社の民営
化決定には， とくに反対意見が多かった。 このため， かつての PDC政権
31) Ezra N. Suleiman, John Waterbury, op. cit., p. 356. 
32) 1987年までに， AFPsには総額3()il釦ミル， チリの GNPの15.%が積み立てられ
た。 1990年には，これが43億ドルに達すると推定された。紺d.,357. 
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下の蔵相であり，「進歩のための同盟」の 9賢人会の一人に選ばれたことも
あるラウール・サエス (Saez,Raul)が発起人となって， 1986年末に「国有
財産防衛委員会 (Comisi6npara la Defensa de Patrimonio Nacional)」
が結成された。その批判の矛先は，国家基本財産を人為的に操作した低すぎ
る株価で売却した政府に向けられた。
(2) 経済的理由のない民営化にたいする批判 国営企業にたいするアジェ
ンデ時代の手厚い政府補助が，すでに民営化以前に打ち切られており，企業
再構築と価格・麗用面での合理化とによって効率的企業に再生しているにも
かかわらず，あえて民営化を断行したばあいが多い，という批判である。金
食いは，むしろ，今も国営のまま残されている航空会社，国有炭鉱33)と，軍
が支配している造船会社，兵器製造会社の 4社である。したがって，民営化
は，国家に利用可能となるはずの将来利潤を民間企業あるいは外国企業に譲
り渡すことになると非難された。
(3) 低価格での売却にたいする批判 チリ経済の景気循環的性質から，将
来所得の推定に基づく企業価値の計算が大いに異なるのは当然であるとして
も，もし再取得価値を基準にとるならば，売却価格がその25%にすぎないこ
とがしばしばある。同様にまた，企業の簿価が実際の売却価格をはるかに上
回っていることもある。先の CAPの事例では， 1985年の 1株当りの簿価
は， ドル換算で， 4.39ドルであったのに，政府が決めた売却価格は 1株僅か
0.25ドルであった。ある計算によれば， 1986-87年の国営企業の売却にたい
する「暗黙の補助金」は，評価方法によって異なるものの，およそ27彩から
69%の範囲に及ぶ。国営企業のこうした低価格処分にも批判が集まった。
(4) 退職年金の民営化にたいする批判 とくに，主要な AFPsに外国資
本が浸透し始めていらい，年金基金の民営化についての批判が大きくなっ
た。民営化促進の効果は，一方で旧年金制度を補助し，誰も買い取ろうとし
ない非能率な国営企業を残しながら，他方で国民の貯蓄と投資資金を少グル
33) LAN-Chileと ENACARを指している。
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ープのチリ人や外国企業に引き渡したことである，と攻撃されている。これ
にたいして，民営化支持者達は，退職年金基金の運用が好業績をあげている
のは，それこそ民営化による効率と競争力の向上によるものであると反論し
ている。
以上の諸批判は，おおむね当っているばあいが多いと思うが，シカゴ・ボ
ーイズの立場からするならば，やはり問題の核心は，民営化によって果して
全体的に—-AFPs はともかく—国営企業よりも効率あるいは生産性が
向上したか否かにあるだろう。
V おわりに一一国営・民営両部門の効率比較
マンダコヴィックとリマは，共同でチリにおける第二次産業の代表的な10
企業の1980-87年の財務諸表を詳細に検討し，民営化による経営効果分析を
行っている34)。10社中第一グループの 5社は， 1970年以前にはいずれも「民
間部門企業」で， 1社を除いてアジェンデ政権下で国営化され， 1982年まで
に民営化された。ただし，そのうちの 3社は， 1982-84年の経済危機の期間
に一時的に国家管理のもとに移され，その後，再民営化されている。第ニグ
ループに属する残りの 5社は「政府部門企業」で，いずれも， 1986-88年に
民営化されたか，民営化中であった。両名はこれら企業の全部について，
① 支払能力，② 流動性，⑧ 収益性，④ 経営業績を合計12の算式を用いて
計算したうえで，第一グループと第ニグループの集計値を出し，両グループ
の比較を行った。ここでは，紙幅の関係上，その分析方法と計算結果に立ち
入ることができないので，結論の部分だけを紹介しておこう。
選ばれた10社の財務諸表分析の結果は，一般に民営企業が国営企業より効
率的であるという仮説を支持しない。支払能力，流動性，収益性，経営業績
のそれぞれについての両部門の比較においても，民門部門企業の効率が高い
34) Dennis J. Gayle, Jonathan N. Goodrich, op. cit., pp. 178-197. 
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という主張には明確な根拠がないことを示している。
ただ，収益性分析においては，全期間をとっても，経済危機の期間に限っ
ても，民営企業と国営企業とのあいだ有意差はないけれども，言及に値する
つぎのような例外的な結果が指摘できる。すなわち，① 金融的費用が考慮
に入れられるならば，危機の期間においてさえ，民営企業のほうが高い収益
性を有する。 R1987-88年については， 民営企業がその管理費を減少させ
る傾向がみられた。⑧ 平均して，管理費と販売費の合計は民営グループのほ
うが大きい。④ 投資収益は，1986-87年に民営グループのほうが高くなって
いる。これらのうち，①,②,④ の結果は，一見，国営企業の民間部門への
移管が経営効率の改善に資するという主張を支持すると解釈されうる。しか
しながら，⑧ の結果から，民間企業の攻撃性と， とりわけ， 独占的環境下
での販売価格の引き上げとによって，収益が増大したという反論が裏付けら
れる，としている。そして最後に．民営企業におけると同様に，国営企業に
おいても経営の質は良好であり，チリの経営者は全般にひじょうにしっかり
とした職業上，教育上のバックグラウンドをもっているので，職場によって
このプロ意識が変ることはないと結んでいる。
この結論が正しいとすれば，ビノチェト政権下の民営化をはじめとする一
連の経済自由化は，経済的動機よりもむしろ，政治的動機に基づいたもので
あったといわざるをえない。
事実．マリオ・マルセル (Marcel,・Mario)は，ネオ・リベラル運動を定
着させること以外に，民営化に着手する明確な技術的理由は存在せず，民営
化の起源が政治的であったと断言している。また， ファン •A ・アジェンデ
(A. Allende, Juan)も， 1984年の民営化の唯一の動機は政治的であって，
① 1988年の国民投票におけるビノチェト将軍の勝利のチャンスを拡げるこ
と，②チリの資本主義的基礎を固め，かつ完全なものとすること，を民営化
の特別目標として挙げている。 さらにマリア •O ・メンケンベルグ (Olivia
Monckenberg, Maria)は，とくに第三局面の民営化過程を， 1988年10月の
国民投票でヒ°ノチェトが敗北したばあいにも，なお政治的影響力を維持でき
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るようにしようとした政治的マヌーバーであったとみなしている35)0 
また，民営化を中心とする一連の経済自由化政策が，チリの貧困を拡大し
た事実も決して見逃すわけにはいかない。
チリ人口の 3分の 1が集中している首都サンティアゴで， 1988年末に行わ
れた調査によれば， 家族に基本的必需品さえあたえることができない「貧
困」のなかで生活している住民が， 1969年の30%に比べて， 20彩も増えて50
彩に達していた。また， 1990年には，チリ国民の80%の実質所得が20年前よ
り低下しているといわれた36)。これが経済自由化の帰結であるとすると，ま
さに驚くべきことである。
1989年12月に行われた大統領選挙で，中道・左派17党連合の統一候補，パ
トリシオ・エイルウィン (Aylwin,Patricio)前 PDC党首が，実質上の
対立侯補，ビューチ前蔵相を大差で敗るとともに，同時に行われた総選挙に
おいても， 連合が上下両院で議席の過半数を制した。エイルウィン大統領
は， 1992年11月中旬の訪日を前に， モネダ宮で日本経済新聞社記者と会見
し，「チリは91年に5.9%の経済成長を達成し， 92年には 7%を超す成長とな
る。開放経済，自由経済がすでにチリに定着した。」37)と述ぺているが，今度
はその成果を貧困者に還元しなくてはならないだろう。
〔付記 寺尾晃洋教授がラテンアメリカの民営化に関する資料を多数ご提
供下さり，その一部を本稿で利用させていただいた。教授に心から
謝意を表したい。〕
35) ibid., pp. 179-181. 
36) Peter Calvert (ed.), Political and Economic Encyclopaedia of South 
America and the Caribbean, Longman, 1991, pp. 118-119. 
37) 『日本経済新聞」 1992年10月18日。
